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只有专业证券公司 96家, 证券兼营机构 321
家,总资产平均每家仅 16. 57亿元。而同期西
方著名的投资银行如美国的美林集团, 日本
的野村证券等总资产额均在千亿美元之上。
所以近两年来我国券商进行了一系列资产重
组、联合兼并和资本扩张。证券公司一轮新的
增资改制浪潮正在形成。随着证券公司规模
化和综合、经纪的分类以及相关体制的变革,
中国券商将走上集约化经营之路。
九、市场结构已从垄断走向竞争
经济学上将市场结构划分为完全垄断、
垄断竞争、完全竞争三种形态。就中国证券市
场目前的状态可基本判定为垄断竞争。其主
要原因是垄断的特征依然较明显,这主要体
现在一是证券行业仍采用市场准入制, 券商
作为非银行金融机构,不经主管部门批准不
可能进入该行业。二是市场中计划管理色彩
仍较浓厚,如一级市场发行额度的管理,发行
方式的选择,发行价格的确定等都是通过行
政方式实现的。三是市场份额中,少数不到
10%的几家大券商占了交易额的 80%以上,
发行承销,投资银行业务则集中度更高。与此
同时, 市场结构随着市场规模的扩大也在逐
步向竞争状态转化。主要表现为,一是证券市
场已从卖方市场向买方市场过渡,券商竞争
日趋白热化。券商竞争的战略目标定位由利
润最大化转变为市场占有率优先化, 围绕市
场份额的争夺,竞争手段趋于多样化。二是计
划模式正逐步为市场化改革所取代。可以预
计,未来的证券市场必定是规范、有序的竞争
结构。
十、股票投资正在从盲目走向理智
我国证券市场一直是投机性较强的市
场,主要反映在市场市盈率偏高、股票换手率
居高不下和投资回报不确定性较大、投资周
期较短。投资者重题材轻业绩,重消息轻成
长,市场中投资盲目的成份一直较重。随着市
场规模的扩大,尤其是证券投资基金的介入,
投资主体发生变化, 科学的投资理念开始形
成,投资行为趋于理智。这一方面表现在投资
者风险意识提高,承受风险的能力增强。另一
方面表现在投资者决策更加独立,投资选择
更加注重绩优,热点的追逐也更注重题材本
身蕴涵的成长性。一个谨慎、理智、成熟的投
资群体正在形成。
(作者为厦门大学金融学博士研究生)
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